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原油:减产消息起一定作用，油价小幅上涨 

1.核心逻辑：WTI涨约2%，不过因为美国假期，昨日成交清淡。周一沙特宣布减产100

万桶延长至8月，俄罗斯则宣布减少出口及产量，阿尔及利亚计划减少2万桶的日产量。不过

今年到目前为止，由于面临资金压力，俄罗斯在遵守先前商定的减产协议方面一直动作缓慢。 

2.操作建议：Brent75美元/桶左右，WTI 70美元/桶区间操作。  

3.风险因素：俄罗斯制裁后的出口情况、OPEC后续减产决定、联储持续加息风险、成品

油需求波动，伊朗供应暗中回归情况。 

4.背景分析： 

需求弱化逻辑继续，趋势上价格中枢上行驱动仍然不够，价格将会70-75美元中枢。最大

风险仍然来自需求。 

5.市场情况：Brent主力收于76.25美元/桶，前收74.65美元/桶，WTI主力71.22美元/桶，

前收69.79美元/桶。Oman主力收于76.84美元/桶，前收75.23美元/桶，SC主力收于553元/桶，

前收5548.9元/桶。 

 

 

沥青:供应压力仍然较大，需求预期较为悲观 

1.核心逻辑：主力合约收于3640元/吨，前收3598元/吨。沥青总体跟随原油维持震荡格

局，但是在前期的稀释沥青的进口问题得到解决之后，供应已经出现了明显增加，并且当下

基建刺激政策有限，资金款项到位压力较大，道路需求可能相对弱势，沥青供增需减的情况

如果在旺季被验证，则在较高的社库压力下，价格可能会出现下行。 

2.操作建议：轻仓尝试看空。  

3.风险因素：7月需求依旧不佳，原料再现供应问题。 

4.背景分析： 

当前原油再次走低，沥青自身库存去化，但更多依靠原料支撑。需求水平仍然是掣肘价

格的最主要因素，资金问题也仍然将会压低价格中枢 
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东海产业链日报 

PTA:终端开工仍然较高，但利润现边际减弱迹象 

1.核心逻辑：PX仍然偏强势，但是7月回归装置较多，目前加工费较为稳定，可支持装

置回归，后期供应压力仍然较大，且目前下游现金流继续保持边际走弱情况，开工预计

会逐渐高位缓慢回落，下游的库存已经出现了增加的情况，PTA供增需减下价格仍然面

临较大压力。在原料行情转强被确认证伪之后，可轻仓进行看空。 

3.风险因素：原油价格风险，下游需求超预期状态难以维系。 

4.背景分析： 

近期原油方面的成本支撑一般，价格窄幅震荡，但7月由于需求可能重回弱势，检修装

置回归后仍有累库风险，需要注意价格下行风险。 

 

 

乙二醇:煤制开工继续走高，但库存保持平稳 

1.核心逻辑：煤价继续保持弱势，煤化工中枢低位将会继续维持，乙二醇成本可能继续

小幅下移，叠加近期下游开工高位回落概率较大，煤制开工也继续小幅走高，乙二醇的区间

反弹实现需要拖后，短期可再次进行等待。 

2.操作建议：3900以下轻仓试多区间震荡。  

3.风险因素：原油价格风险，煤制装置利润回升过快。 

4.背景分析： 

后期装置投产预期仍存在，以及7月的需求弱势预期，成本走低也使得近期煤制开工小

幅走高，这将使得乙二醇小幅过剩状态持续。煤价和油价的变化仍将会是近期乙二醇的

主导逻辑。 

 

 

橡胶:低位震荡持续，等待转机出现 

1.核心逻辑：近期产区气候没有太大变化，气温偏高。原料价格近期基本没有变化，现

货行情跟随期货震荡。库存环节，整体高位运行，深色胶开始进入小幅去库的阶段，浅色胶

去库水平改善有限。下游方面，胶鞋等制品需求低迷，轮胎厂相对平稳，深浅色需求分化仍

在持续。临近九一换月，九一价差收窄至1150元/吨以内。当下01的低估值状态，叠加今年厄

尔尼诺的物候背景，择机建立01多头底仓。 

2.操作建议：RU2401逢低做多 

3.风险因素：产区物候变化、宏观超预期事件、收储情况  

4.背景分析： 
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临近主力合约换月，供应端的故事逐渐在RU2401积蓄。01作为传统的多头合约，将会承

接更多来自供应端的炒作。 

5.市场情况：RU2309合约收于12065元/吨， RU2401合约收于13150元/吨，NR2309合

约收于9610元/吨，泰混6月对RU2309基差收于1395元/吨。 

 

纸浆:近月增仓上行，期价全线上行。 

1.核心逻辑：外盘7月报价针叶浆企稳，阔叶浆上调30美金/吨，叠加近期人民币汇率持

续贬值，货币端支撑浆价。但目前欧洲主要港口库存仍然保持高位，海外供需过剩导致全球

发运量向中国倾斜。加拿大港口罢工、山火导致的浆厂停工等因素，兑现到基本面上的边际

影响有限。在国内和欧洲类似的高库存背景下，终端需求未有明显好转，下游采买意愿清淡。

并且，对于即将在12月注销的老仓单而言，也需要23年合约对24年合约的价差显著拉开后，

才能吸引买盘消化老仓单，基本面仍偏弱。 

2.操作建议：SP09逢高做空 

3.风险因素：海外浆厂突发停产、人民币汇率大幅贬值 

4.背景分析： 

SP2309合约收于5382元/吨，SP2401合约收于5514元/吨，山东地区银星牌针叶浆报收

5450元/吨。 
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